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Makro: Jeopolitik gerilimler enflasyon egiliminde beklenen iyilesmeyi erteliyor

Tlketici fiyatlari temmuzda ayhk %1,78 artarak beklentimizin (%1,98) altinda gerceklesti. Boylelikle
yillik enflasyon hazirana gore 0,35 puan dislsle %31,75’e geriledi. Akaryakit-disi enerji ve temel
mal fiyatlari asagi yonlu slrprizin ana bilesenleri oldu. Akaryakitta mart-temmuz birikimli artisi
%15,6’ya ulasirken, bunun enflasyona birikimli etkisini 3,5 puan civarinda tahmin ediyoruz.

TUIK yéntemiyle bir sonraki is giinii agiklanacak mevsimsellikten arindiriimis (m.a.) aylik enflasyonu
%2,29 hesapliyoruz (6nceki: %1,80). Cekirdek B ve C aylik enflasyonlari (m.a.) %2,0 ve %2,2 (6nceki
%2,2 ve %2,1). Medyan ve budanmis aylik enflasyon oranlari %1,6 ve %1,5 (6nceki %1,8 ve %1,9).
Bu donemde ters yonde sinyal veren dislama ve dagilim bazli ¢ekirdek gostergeler, bir taraftan
talep kosullarindaki yavaslamanin etkilerini yansitirken, diger taraftan ardisik maliyet soklari ve
ylksek belirsizlik ortaminda beklentilerin de katilik sergilemesi nedeniyle ana egilimde heniz
genele yayilan, belirgin bir iyilesme emaresi gostermiyor. Yurt ici talepteki zayiflamaya ragmen
hizmet enflasyonundaki katiligin slirliyor olmasi (m.a. %2,85) beklenti ve fiyatlama davranislarinin
roline dikkat cekiyor.

Haziran gelismelerini 6zetledigimiz notta (Makro: Emtia fiyatlarindaki hizli disisler kisa vadeli
enflasyon goriinimuinu iyilestirirken, gézler temmuz ayina cevriliyor) esel mobilden kademeli gikis
planini enflasyon agisindan riskli bir uygulama olarak degerlendirmistik. Nitekim takip eden
donemde jeopolitik gerilimlerin yeniden tirmanmasiyla petrol fiyatlarinda belirgin artislar gézlendi.
Cikis kurgusu asimetrik tasarlandigindan, petrol fiyatlarinda oynakhk durumunda esel mobil
enflasyonist etkiyi blylten bir mekanizmaya donisliyor. Analizlerimiz, agustos ayinda savasin
enflasyonist etkilerinin 4 puani asabilecegine isaret ediyor. Ekim itibariyla petrol fiyatlarinin haziran
diizeylerine gerilemedigi bir senaryoda, su ana kadar bertaraf edilen enflasyonist etkilerin yilin son
Uc ayina yigilacak olmasi, enflasyon ve para politikasi goriniimiine yonelik 6nemli bir risk unsuru
olarak beliriyor. Bu kapsamda, s6z konusu notta da belirttigimiz tzere, kisa vadede esel mobil
mekanizmasinin petrol fiyatlarina simetrik sekilde kosullandigi bir tasarima gegilmesinin, beklenti
yonetimi ve toplam makro dengeler acisindan faydal olacagini degerlendiriyoruz.

Bolgedeki tansiyonun distligl ve emtia fiyatlarinin yeniden hizla geriledigi iyimser senaryoda yil
sonu enflasyon ve politika faizi sirasiyla %29 ve %35’e kadar gerileyebilir. Diger taraftan, jeopolitik
gerilimlerde gevseme olmadigi ve politika es glidimiinin zayif kaldigi (veya politika dncelikleri
icerisinde dezenflasyonun geriye distligli) kétiimser senaryoda ise ilave enflasyonist baskilarla
efektif fonlama faizi %40’ta kalabilir. ikinci senaryodaki riskin ortadan kalkmasi icin hem petrol
fiyatlarinin gerilemesi hem de esel mobilin bu gerilemeyi yurt ici fiyatlara es zamanl yansitacak
sekilde glincellenmesi gerektigini diistinliyoruz. Mevcut risk dengesini ve yukari yonli risklere karsi
alinabilecek tedbirleri dikkate alarak, savasin basinda yillik ortalama 90S Brent petrol fiyati
varsayimiyla drettigimiz yil sonu enflasyon ve politika faizi tahminlerimizi (%30,0 ve %37,0)
koruyoruz.

Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE)

Aylik enflasyon %1,78 ile tahminimiz (%1,98) ve piyasa beklentilerinin (=%1,9) bir miktar altinda
gergeklesti. Boylelikle yillik enflasyon 0,35 puan azalisla %31,75 oldu. Yilin ilk yedi ayinda birikimli fiyat
artisi ise %19,86 olarak gergeklesti. Yillik enflasyon cekirdek B endeksinde %31,2’den %31,0’e sinirli
gerilerken, C endeksinde yataya yakin seyirle %29,9 olarak gergeklesti (Grafik 1, Tablo 3).

TUIK tarafindan bir sonraki is giinii agiklanacak mevsimsellikten arindirilmis (m.a.) TUFE ayhk
enflasyonunun %2,29 ile haziran ayina kiyasla (%1,8) yikseldigini hesapliyoruz. Diger taraftan,
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temmuz ayinda B (m.a.) aylik enflasyonu %2,16’dan %1,97'ye gerilerken, C (m.a) aylik enflasyonu
%2,07’den %2,18’e cikti.

Grafik 1. Tiife ve ¢ekirdek endeksler Grafik 2. Tiife alt endeksler
(yillik % degisim) (yillik % degisim)
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* slenmemis gida, eneriji, alkollii i¢. ve tiitlin Griinleriile altin harig TUFE

** Gida, eneriji, alkollii i¢. ve tiitiin Griinleri ile altin hari¢ TUFE

Kaynak: TUIK
Temmuz ayinda yillik enflasyon enerji ve temel mallarda gerilerken, gidada yikseldi, hizmetlerde ise
yataya yakin seyretti (Grafik 2, Tablo 1). Detaylar su sekilde:

e Gida: Gida aylik enflasyonu mayis ve haziran aylarinda taze meyve ve sebze fiyatlarindaki olumlu
seyrin katkisiyla gorece disik bir seyir izledikten sonra temmuzda yine taze meyve sebze fiyatlari
kaynakli ivme kazandi. Aylik enflasyon ham veride %1,61 olurken, mevsimsellikten arindiriimis
olarak %1,9’dan %2,65’e yikseldi. Gida grubunda yillik enflasyon ise islenmemis gida kaynakh 2,1
puan artarak %37,5 olarak gerceklesti.

islenmemis gida fiyatlarinda (m.a.) sebze fiyatlarinda kuvvetli artis, meyve fiyatlarinda ise disis
kaydedildi. islenmis gidada ise son dénemde ekmek, siit Griinleri gibi kalemler araciligiyla
gerceklesen artislar temmuzda daha sinirli gergekleserek grup enflasyonunda taze meyve ve sebze
kaynakl etkileri bir miktar sinirladi.

e Enerji: Enerji fiyatlarinda uluslararasi fiyatlardaki gelismeler etkili olmaya devam ediyor. Enerji
grubunda aylk enflasyon akaryakit fiyatlarindaki artis (=%3,7) ve elektrik fiyatlarinda “Son Kaynak
Tedarik Tarifesi” kaynakh artisin (%5,8) etkisiyle %2,3’e yiikseldi. Buna ragmen, grup yillik
enflasyonu baz etkisiyle 6,5 puan gerileyerek %32,9 oldu. Bu donemde sebeke suyu, dogal gaz ve
kati yakitlar grup enflasyonunu sinirladi.

Petrol fiyatlarinin temmuz ayinin ikinci haftasiyla birlikte yeniden artisa gecmesi ve rafineri
marjlarindaki belirgin artis basta motorin olmak lizere yurt ici akaryakit fiyatlarinin ay boyunca
kademeli olarak ylikselmesine neden oldu. Ay sonlari itibariyla temmuzda benzin fiyati yaklasik %8,
motorin fiyati ise yaklasik %25 artti. LPG fiyati ise bu kalemdeki uluslararasi fiyatlamanin ayda bir
kere ve ay baslarinda yapilmasi nedeniyle artmadi. Fiyat artislari bliylk 6l¢tide ayin ikinci yarisinda
gercgeklestigi icin ortalama temmuz artisi benzinde %2,4, motorinde de %7,2 ile sinirli kaldi. Bu
nedenle TUFE sepetindeki akaryakit fiyatlarinda agustos ayinda temmuzdan sarkan kuvvetli bir etki
gorecegiz. LPG'ye gelmesi beklenen fiyat artisi (=%7,0) ve esel mobil sistemindeki degisiklik sonrasi
uluslararasi fiyatlardaki dislslerin yurt ici akaryakit fiyatlarina yansimayacak olmasi nedeniyle
agustos ayinda akaryakit fiyatlarinda %10’a yakin bir artis gérmemiz muhtemel. Petrol fiyatlarinin
seyrine bagh olmak kaydiyla, planlandigi lizere esel mobilden ekim basinda tamamen ¢ikilmasi
halinde akaryakit fiyatlarinda kuvvetli bir ek artis gerceklesme riski de mevcut.

e Temel mallar: Temel mallarda aylik enflasyon giyim ve ayakkabi grubundaki mevsimsel fiyat
disusliyle %-0,38 olurken, grup yillik enflasyonu 0,6 puan azalisla %16,8’e geriledi. Temel mallarda
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aylik enflasyon (m.a.) ise %1,5’ten %1,15’e yavasladi. Dayanikh mallarda aylik fiyat artisi (m.a.)
%1,14 ile sepet kur artisiyla uyumlu seyrederken, giyim ve ayakkabida (m.a.) fiyat artisi bir miktar
hizlanarak %1,56 oldu. Giyim ve ayakkabi gurubunda yillik enflasyon %16,2 ile Subat 2025’ten beri
en yliksek seviyeye ciksa da alternatif olglimlere gore disik seyretmeye devam ediyor.

e Hizmetler: Hizmetlerde aylik enflasyon (m.a.) kira haricindeki kalemlerdeki artislarla %2,43'ten
%2,85’e yikseldi. Temmuzda akaryakit fiyatlarindaki birikimli artislarin sehir ici ve hava yolu
tasimaciligina yansimalari gozlenirken, haberlesme hizmetlerindeki artis ve SGK Saglik
Uygulamalari Tebligi'nde yapilan muayene katiim payi diizenlemesi ile Tlrk Tabipler Birligi tarife
artiglarinin saglk hizmetlerine yansimalari hizmet enflasyonuna katki yapti. Ayaktan ve yatarak
tedavi hizmetlerindeki artislar aylk enflasyona toplamda 0,3 puan katki yapti. Lokanta ve oteller
grubunda aylik enflasyon (m.a.) egilimi sinirh artisla %2,3 olurken, grup yillik enflasyonu son 5 aydir
%31,6 civarinda gerceklesiyor. Kiralarda ise aylik enflasyon (m.a.) %2,35 ile yaklasik son 4,5 yilin en
disuk degerini ald.

Grafik 3. Enflasyon egilimi* (m.a. aylik % deg., Grafik 4. Yayihm endeksi
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Kaynak: TUIK, Akbank
Grafik 5. TUFE alt kalemleri aylik enflasyon Grafik 6. TUFE alt kalemleri aylik enflasyon
histogrami (mevs. ard.) dagihmi (IQR, %)
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Not: Kirmizi kutucuklar aylik enflasyon dagiliminin %25 ve %75’e denk gelen 1. ve 3. geyreklik dilimlerini (interquartile
range — IQR); kutucuklarin igindeki yatay gizgiler ise medyan enflasyon oranini gosteriyor.
Kaynak: TUIK, Akbank

Enflasyon egilimine dair gostergelerden mevsimsellikten arindirilmis (m.a.) aylk enflasyon %2,3 ile
onceki aya gore yikseldi (haziran: %1,8). Dislama bazli cekirdek gostergelerden B ve C aylk
enflasyonlari (m.a.) %2,0 ve %2,2 (6nceki %2,2 ve %2,1) oldu. Temel mallardaki tlimli seyre karsilik
hizmetler halen olduk¢a yiksek. Dagihm bazli ¢ekirdek gostergelerden medyan ve budanmis aylik
enflasyon oranlari %1,6 ve %1,5 (6nceki %1,8 ve %1,9). Bu donemde ters yonde sinyal veren dislama
ve dagihm bazh cekirdek gostergeler, bir taraftan talep kosullarindaki yavaslamanin etkilerini
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yansitirken, diger taraftan ardisik maliyet soklari ve yiksek belirsizlik ortaminda beklentilerin de katilik
sergilemesi nedeniyle ana egilimde heniiz genele yayilan, belirgin bir iyilesme emaresi géstermiyor.
Yurt ici talepteki zayiflamaya ragmen hizmet enflasyonundaki katiligin striyor olmasi (m.a. %2,85)
beklenti ve fiyatlama davranislarinin roliine dikkat cekiyor. Yari yillar itibariyla mevsimsellikten
arindirilmis ortalama aylik enflasyona katkilar incelendiginde de hizmet ve gida gruplarindaki katilik
acikca goraluyor (Grafik 7 ve 8).

Grafik 7. Aylik Enflasyona Katkilar (mev. ard., % puan)
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Kaynak: TUIK, Akbank
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Haziran gelismelerini Ozetledigimiz notta (Makro: Emtia fiyatlarindaki hizli disisler kisa vadeli
enflasyon goriiniiminu iyilestirirken, gézler temmuz ayina cevriliyor) esel mobilden kademeli ¢ikis
planini enflasyon agisindan riskli bir uygulama olarak degerlendirmistik. Nitekim takip eden dénemde
jeopolitik gerilimlerin yeniden tirmanmasiyla petrol fiyatlarinda belirgin artislar gézlendi. Cikis kurgusu
asimetrik tasarlandigindan, petrol fiyatlarinda oynaklik durumunda esel mobil enflasyonist etkiyi
blylten bir mekanizmaya donislyor. Analizlerimiz, agustos ayinda savasin enflasyonist etkilerinin 4
puani asabilecegine isaret ediyor. Ekim itibariyla petrol fiyatlarinin haziran diizeylerine gerilemedigi bir
senaryoda, su ana kadar bertaraf edilen enflasyonist etkilerin yilin son Ug¢ ayina yigilacak olmasi,
enflasyon ve para politikasi gérinimine yonelik 6nemli bir risk unsuru olarak beliriyor. Bu kapsamda,
s6z konusu notta da belirttigimiz Uzere, kisa vadede esel mobil mekanizmasinin petrol fiyatlarina
simetrik sekilde kosullandigl bir tasarima gecilmesinin, beklenti yonetimi ve toplam makro dengeler
acisindan faydali olacagini degerlendiriyoruz.

Bolgedeki tansiyonun distigl ve emtia fiyatlarinin yeniden hizla geriledigi iyimser senaryoda yil sonu
enflasyon ve politika faizi sirasiyla %29 ve %35’e kadar gerileyebilir. Diger taraftan, jeopolitik
gerilimlerde gevseme olmadigl ve politika es gidiminin zayif kaldig (veya politika oncelikleri
icerisinde dezenflasyonun geriye distigi) kotimser senaryoda ise ilave enflasyonist baskilarla efektif
fonlama faizi %40’ta kalabilir. ikinci senaryodaki riskin ortadan kalkmasi icin hem petrol fiyatlarinin
gerilemesi hem de esel mobilin bu gerilemeyi yurt ici fiyatlara es zamanh yansitacak sekilde
glncellenmesi gerektigini dislinliyoruz. Mevcut risk dengesini ve yukari yonli risklere karsi
alinabilecek tedbirleri dikkate alarak, savasin basinda yillik ortalama 90$ Brent petrol fiyati varsayimiyla
Urettigimiz yil sonu enflasyon ve politika faizi tahminlerimizi (%30,0 ve %37,0) koruyoruz.

Tablo 1. Tiiketici Fiyat Endeksi (Ham Veri)

Ayhk % Degisim Yillik % Degisim
Tem.25 Haz.26 Tem.26 Tem.25 Haz.26 Tem.26
TUFE 2,06 0,99 1,78 33,52 32,11 31,75
Gida ve Alkolsiiz icecekler 0,07 0,17 1,61 27,95 35,45 37,53
Alkollii igecekler ve Tiitiin 5,69 3,46 1,93 27,79 34,15 29,38
Giyim ve Ayakkabi -5,82 -0,18 -3,93 10,67 14,18 16,48
Konut, Su, Elektrik, Gaz ve Diger Yakitlar 5,76 2,30 2,25 61,94 45,14 40,32
Mobilya, Mefrusat, Ev Aletleri ve Ev Bakim Hizmetleri 1,63 1,98 1,70 30,08 22,32 22,41
Saglhk 2,84 1,17 10,74 37,49 33,62 43,89
Ulastirma 2,84 -0,05 2,59 26,78 31,15 30,83
Bilgi ve iletisim 3,35 1,87 2,04 18,61 25,57 23,97
Eglence, Dinlence, Spor ve Kiiltir 2,91 1,00 1,24 34,33 25,39 23,36
Egitim Hizmetleri 2,67 1,72 1,32 75,54 46,10 44,18
Lokanta ve Konaklama Hizmetleri 2,24 2,11 2,28 34,16 31,61 31,65
Sigorta ve Finansal Hizmetler 2,96 1,06 1,01 43,47 28,07 25,64
Kisisel Bakim, Sosyal Koruma ve Cesitli Mal ve Hizmetler 1,92 1,04 1,11 33,88 22,71 21,74

Kaynak: TUIK
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Tablo 2. Ozel Kapsamli TUFE Gostergeleri (Ham Veri)

Aylik % Degisim Yilhk % Degisim

Tem.25 Haz.26 Tem.26 Tem.25 Haz.26 Tem.26
TUFE 2,06 0,99 1,78 33,52 32,11 31,75
Mallar 1,52 0,53 0,86 26,96 27,90 27,07
Enerji 7,35 -0,91 2,30 41,89 39,41 32,86
Gida ve Alkolsiiz igecekler 0,07 0,16 1,61 27,95 35,44 37,52
islenmemis Gida -2,39 -2,83 2,37 25,80 33,19 39,69
Taze Meyve ve Sebze -4,78  -10,22 5,39 33,60 28,15 41,84
Diger islenmemis Gida -0,70 2,48 0,47 20,76 36,98 38,58
islenmis Gida 2,18 2,60 1,03 29,50 37,50 35,95
Ekmek ve Tahillar 1,43 1,60 0,98 33,80 33,98 33,39
Diger islenmis Gida 257 300 1,05 27,37 39,02 36,96
Enerji ve Gida Disi Mallar 0,71 1,25 -0,19 21,71 19,25 18,19
Temel Mallar 0,09 1,11 -0,38 20,70 17,37 16,82
Giyim ve Ayakkabi -6,02 -0,22 -4,01 9,95 13,74 16,18
Dayanikli Mallar (Altin Harig) 1,57 1,39 0,95 23,54 16,77 16,05
Diger Temel Mallar 2,02 2,01 1,19 24,46 21,71 20,71
Hizmet 3,14 1,69 3,18 48,54 39,64 39,70
Kira 4,68 2,65 2,85 78,95 47,87 45,29
Lokanta ve Oteller 2,24 2,11 2,28 34,16 31,61 31,65
Ulastirma Hizmetleri 1,28 0,58 3,40 44,48 47,01 50,09
Haberlesme Hizmetleri 5,67 1,60 4,09 21,99 42,15 40,02
Diger Hizmetler 2,79 1,42 3,90 50,75 35,73 37,19
TUFE 2,06 0,99 1,78 33,52 32,11 31,75
OKTG-A (Mevsimlik Uriinler Harig) 2,94 1,48 1,93 35,21 33,51 32,20

OKTG-B (islenmemis Gida, Enerji, Alkollii ig., Titiin, Altin Harig) 1,82 1,66 1,66 33,77 31,18 30,98
OKTG-C (Enerji, Gida, Alkolsiiz ig., Alkollii ig., Titlin, Altin Harig) 1,74 1,46 1,80 34,70 29,84 29,91

OKTG-D (islenmemis Gida, Alkollii ig. ve Titiin Harig) 2,50 1,41 1,70 34,78 31,88 30,86

OKTG-E (Alkolll ig. ve Tltlin Harig) 1,93 0,92 1,78 33,74 32,01 31,80

OKTG-F (Yonetilen-Yénlendirilen Fiyatlar Harig) 1,45 0,79 1,39 31,41 30,45 30,37
Kaynak: TUIK

Yurt igi Uretici Fiyat Endeksi (Yi-UFE)

Yi-UFE aylik enflasyonu %1,52’ye yavaslarken, yillik enflasyon 0,3 puan azalisla %27,8’e geriledi (Tablo
3). UFE’nin alt detaylarina bakildiginda, enerji grubundaki fiyat artislari gérece daha yiiksek
gerceklesmeye devam etti. Diger gruplarda ise fiyat artislarinin genele yayilan sekilde yavaslamaya
devam ettigi, enerji haricinde Uretici fiyat artisinin %1 civarina geriledigi goriliyor.

Tablo 3. Yurt ici Uretici Fiyat Endeksi

Aylik % Degisim Yillik % Degisim
Tem.25 Haz.26 Tem.26 Tem.25 Haz.26 Tem.26
Yurt igi UFE 1,73 1,80 1,52 24,19 28,09 27,83
Ara Mali 1,68 1,88 0,81 21,91 27,89 26,79
Dayanikli Tiketim 2,31 0,24 0,40 31,35 28,97 26,57
Dayaniksiz Tiiketim 0,54 1,41 1,33 26,40 31,42 32,46
Eneriji 3,43 3,04 4,83 20,82 24,93 26,62
Sermaye Mali 2,53 1,66 1,09 28,34 23,01 21,28

Kaynak: TUIK
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her ne sekil, suret ve nam altinda olursa olsun herhangi bir karara dayanak olusturmasi hususunda herhangi bir teminat, garanti olusturmadan,
yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. is bu raporlardaki yorumlardan; eksik bilgi ve/veya giincellenme gibi konularda ortaya ¢ikabilecek
zararlardan Akbank TAS, Ak Yatirim AS ve calisanlari sorumlu degildir. Akbank TAS ve Ak Yatirim AS her an, hicbir sekil ve surette 6n ihbara ve/veya
ihtara gerek kalmaksizin séz konusu bilgileri, tavsiyeleri degistirebilir ve/veya ortadan kaldirabilir. Genel anlamda bilgi vermek amaciyla genel
yatirim tavsiyesi niteliginde hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsamli bilgiler, tavsiyeler higbir sekil ve surette Akbank TAS ve Ak Yatirim
AS’nin herhangi bir taahhtdini icermediginden, bu bilgilere istinaden her tirlt 6zel ve/veya tlzel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak
sonuglar, gerceklestirilecek islemler ve olusabilecek her turli riskler bizatihi bu kisilere ait ve raci olacaktir. Bu nedenle, isbu rapor, yorum ve
tavsiyelerde yer alan bilgilere dayanilarak ¢zel ve/veya tizel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gerceklestirilecek islemler
nedeniyle olusabilecek her tiirlii maddi ve manevi zarar, kar mahrumiyeti, her ne nam altinda olursa olsun ilgililer veya 3. kisilerin ugrayabilecegi
dogrudan ve/veya dolayisiyla olusacak zarar ve ziyandan hicbir sekil ve surette Akbank T.A.S, Ak Yatirim A.S ve ¢alisanlari sorumlu olmayacak olup,
ilgililer, ugranilan/ugranilacak zararlar nedeniyle hicbir sekil ve surette her ne nam altinda olursa olsun Akbank TAS, Ak Yatirm AS ve
calisanlarindan herhangi bir tazminat talep etme hakki bulunmadiklarini bilir ve kabul ederler. Bu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgiler
“yatinm danismanhgl” hizmeti ve/veya faaliyeti olmayip, genel yatirrm danismanlhigi faaliyeti kapsamindadir; yatinm danismanhg hizmeti almak
isteyen kisi ve kurumlarin, is bu hizmeti vermeye yetkili kurum ve kuruluslarla temasa gegmesi ve bu hizmeti bir sozlesme karsiliginda almasi SPK
mevzuatinca zorunludur. Yatirim danismanhigl hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri
arasinda imzalanacak yatinm danismanligi s6zlesmesi gercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Bu gorisler, genel yatirim danismanhgi faaliyeti kapsaminda genel olarak diizenlendiginden,
kisiye 6zel rapor, yorum ve tavsiyeler icermediginden mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada
yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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